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I 
摘 要 
进入二十一世纪，伴随经济全球化趋势的加强，跨国家的社会经济活动日益增
加，航空运输业在全球经济发展和文化沟通中的地位变得越来越为重要。航空运输
业属于典型的周期性行业，行业景气程度主要受宏观经济周期影响。回顾历史，航
空运输业通常在经济繁荣周期实现快速增长，而在经济危机周期则会出现亏损。由
于近些年全球新兴市场经济快速发展，增速相对较快。特别是中国、印度两个亚洲
国家展现了非常好的经济活力。目前，亚太航空运输市场已成为全球航空业发展的
最为重要的驱动力。未来低成本航空公司将得到快速扩张，在全球范围内抢占更多
的市场份额。 
全球航空公司的运营模式分为两类，低成本航空公司与网络枢纽型航空公司。
这两类航空公司在机队选型、舱位设置、飞机利用率、销售模式、航线规划等方面
存在较大差异，而这些差异也将不同程度的影响其财务业绩。本文选取国内两家非
常著名的航空运输公司——春秋航空与南方航空作为研究对象。南方航空作为网络
枢纽型航空公司的典型代表，而春秋航空则是国内最优秀的低成本航空公司。本文
将从两家公司运营模式的比较出发，分析两种运营模式在财务报表表现上的差异，
并在此基础上通过三维分析及财务业绩指标比较，得出低成本航空公司成功的关键
要素。 
本文的研究内容共包含六个章节：第一章是绪论，介绍研究背景，简要阐述论
文选题的原因、研究内容和研究框架。第二章是描述全球及国内宏观环境发展形势，
全球和国内航空运输业发展现状及趋势，并对南方航空和春秋航空做简要介绍。第
三章是本文研究的起点，将比较春秋航空与南方航空运营模式的差异。第四章承袭
上一章的分析，进一步对春秋航空与南方航空的财务报表结构进行三维分析比较，
分析运营模式对这两家公司财务报表的影响。第五章是本文的关键核心，通过对财
务业绩指标的细致比较和深入分析，对比两家公司的财务业绩的优劣之处，进一步
解析。第六章是本文的结论部分，主要是对本文的研究进行概括总结，同时指出本
文的不足之处。 
 
关键词：南方航空；春秋航空；财务业绩
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Abstract 
Since the twenty-first century, with the strengthening of the trend of economic 
globalization, the growing social and economic activities across the country, the air 
transport industry in the global economic development and cultural communication are 
becoming increasingly important. The air transport industry is a typical cyclical industry. 
The industry level is mainly impacted by macro-economic cycle. Historically, during the 
boom period, the airline industry generally achieves rapid growth. While,, the industry 
will suffer a loss in the economic crisis period. Since the global emerging markets in 
recent years have rapid economic development, the growth rate of airlines in their markets 
is relatively fast. In particular China and India two Asian countries show a very good 
economic viability. At present, the Asia-Pacific air transport market has become the most 
important driving force for the global aviation industry. The future will be the rapid 
expansion of low cost carriers, to seize more market share on a global scale. 
The global airline business model is divided into two categories, low cost airlines and 
hub network airlines. For these two types of airlines there is a big difference in terms of 
fleet selection, class settings, aircraft utilization, sales model, route planning, and these 
differences will be different degrees of impact its financial results. This paper selects two 
very well-known domestic air transport companies - Spring Airlines and China Southern 
Airlines as the research object. As China Southern Airlines is a typical representative of 
hub airline, Spring Airlines is the best domestic low-cost airline. This paper will compare 
the starting business model, and compare on the basis of three-dimensional analysis of the 
financial statements and financial performance indicators. Finally, we draw the key 
elements of the successful low-cost airlines. 
Contents of this paper contain six chapters: the first chapter is the introduction, 
research background, brief description of the topics of research content and research 
framework. The second chapter is to describe the development of the global and domestic 
macro environment situation, global and domestic situation and development trend of the 
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air transport industry. And China Southern Airlines and Spring Airlines introduced briefly. 
The third chapter is the starting point of this study, we will compare the differences 
between Southern Airlines Spring Airlines operating mode. Chapter IV inherited the last 
chapter of the analysis, further comparative analysis of these two companies operating 
model financial statements to the financial statements Structure Spring Airlines and China 
Southern Airlines three-dimensional analysis. The fifth chapter is a key core of this paper, 
by comparing the financial performance indicators detailed and in-depth comparative 
analysis, comparing the advantages and disadvantages of the two companies' financial 
performance at further resolution. The sixth chapter is the conclusion of this paper, mainly 
for this study were summarized, noting that the deficiencies of this article. 
 
Key Words: China Southern Airlines; Spring Airlines; Financial Performance 
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1 
第一章  绪论 
第一节 研究背景和意义 
随着经济全球化趋势的增强，跨区域的社会经济活动日益频繁，航空运输业在
全球经济发展中的地位日渐突出。从全球范围来看，航空运输业景气程度主要受经
济周期影响。近些年，由于新兴经济体经济增长加速，亚太航空运输市场已成为全
球航空运输业发展的主要驱动力。 
未来航空运输业的发展趋势将体现在如下方面：其一，国际航空联盟进一步扩
大和加强，全球航空公司将进入并购重组浪潮。因为航空联盟和并购重组，可以有
效发挥各公司间的协同效应，最快速地扩展布局航线网络，提升运营效率。其二，
各国政府逐渐放松对本国的航空管制，通过谈判磋商推动自由化进程。其三，新兴
市场国家将成为全球航空运输业增长的最重要核心动力，带动国际航空运输市场蓬
勃发展。最后，低成本航空公司将得到快速扩张，在全球范围内抢占更多的市场份
额。 
全球航空公司的运营模式分为两类，低成本航空公司与网络枢纽型航空公司。
这两类航空公司在机队选型、舱位设置、飞机利用率、销售模式、航线规划等方面
存在较大差异，而这些差异也将不同程度地影响其财务业绩。 
本文选取国内两家非常著名的航空运输公司——春秋航空与南方航空作为研究
对象。南方航空作为网络枢纽型航空公司的典型代表，而春秋航空则是国内最优秀
的低成本航空公司。本文将从两家公司运营模式的比较出发，分析两种运营模式在
财务报表表现上的差异，并在此基础上通过三维分析及财务业绩指标比较，得出低
成本航空公司成功的关键要素。 
长久以来，大家一直对低成本航空公司的定义有一定的误解，认为低成本航空
公司就是低票价、削减服务与成本。本文通过比较研究，试图定义低成本航空公司，
寻找低成本公司成功的关键要素和核心竞争力。 
南方航空与春秋航空分别代表了网络枢纽型航空公司和低成本航空公司的运营
模式，对两家航空公司运营模式及财务绩效的比较，具有以下研究意义： 
首先，从经营管理者角度来看，通过对南方航空与春秋航空运营模式及其财务
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业绩比较研究，有利于双方发现对方的模式的优势，从而互相借鉴，共同提升。 
其次，从投资者的角度来看，通过两家航空公司运营模式及其财务业绩的比较，
可以使投资者对于南方航空与春秋航空的运营模式有更加深入的理解，并对两家公
司的盈利能力、资产使用效率、负债管理水平、现金创造能力以及风险水平有更加
全面深刻的了解，更有利于做出投资决策。 
最后，对两家航空公司运营模式及其财务业绩的比较，也有助于增强对工商管
理课程所学理论知识的理解，对未来了解其他行业提供相关研究经验。 
第二节 研究内容与框架 
本文的研究内容共包含六个章节： 
第一章是绪论，介绍研究背景，简要阐述论文选题的原因、研究内容和研究框
架。 
第二章是描述全球及国内宏观环境发展形势，全球和国内航空运输业发展现状
及趋势。并对南方航空和春秋航空做简要介绍。 
第三章是本文研究的起点，将比较春秋航空与南方航空运营模式的差异。 
第四章承袭上一章的分析，进一步对春秋航空与南方航空的财务报表结构进行
三维分析比较，分析运营模式对这两家公司财务报表的影响。 
第五章是本文的关键核心，通过比较财务业绩指标的细致比较和深入分析，对
比两家公司的财务业绩的优劣之处，进一步解析。 
第六章是本文的结论部分，主要是对本文的研究进行概括总结，同时指出本文
的不足之处。 
本文的研究框架如图 1-1 所示。 
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图 1-1  本文研究框架 
资料来源：作者自制 
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第二章  航空运输行业的发展现状与公司简介 
第一节 宏观经济形势对航空运输业发展的影响 
一、航空运输业需求和收入的增长主要受宏观经济增长的拉动 
航空运输行业作为周期性行业，其景气程度与国际国内宏观经济发展形势关系
密切。宏观经济增速直接影响经济的活跃度、居民可支配收入和进出口贸易额的增
减。而这些都将影响航空客运和货运的需求增速。 
同时，政府所制定的货币政策、财政政策以及行业政策，比如信贷投放速度、
利率和存款准备经的调整、汇率波动、财政支出等，都会对航空运输业的发展产生
直接或间接的影响。此外，政府的相关行业政策，比如新设航空公司的批准、航权
开放、航线审批、票价政策以及燃油附加费定价机制等等。这些行业政策的变动也
会影响到行业的运营业绩及未来发展增速。 
如图 2-1 和图 2-2 所示，国内旅客运输量的增速基本与 GDP 的增速、人均 GDP
的增速保持一致，航空运输业景气程度与宏观经济发展密切相关。2003 年由于非典
疫情的影响，旅客运输量增速下降严重，2003 年的低基数导致 2004 年同比增速达到
38%。非典疫情对于航空运输业的冲击程度大于对 GDP 整体增速的影响。除了这两
个特殊年份外，其他期间同比增速的变化高度一致。 
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图 2-1  国内生产总值（GDP）同比增速与国内旅客运输量增速 
资料来源：wind 数据，国家统计局 
 
 
图 2-2  人均国内生产总值（人均 GDP）同比增速与国内旅客运输量增速 
资料来源：wind 数据，国家统计局 
 
二、航空运输业的盈利水平还受到航油价格和汇率波动的影响 
我国宏观经济发展持续高速增长、人均 GDP 不断提高，在过去的十五年中使得
我国航空公司的营业收入保持持续增长。但是航空运输业的盈利水平还要受到航油
价格、汇率波动等因素的影响。可以看到历史上我国航空运输业的利润水平经历了
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